



























EUの上場企業約 8,000社は 2005年 1月より IAS/IFRSの採用が義務付けられており，2007年以
降には EU域内にて資金調達を行う EU域外企業に対しても IAS/IFRSまたは IAS/IFRSと同等の会
計基準に基づく連結財務諸表の作成が義務付けられる予定である．これに伴い，欧州委員会
（European Commission）は EU加盟国の証券規制当局で構成される欧州証券規制当局委員会（The 
Committee of European Securities Regulators: CESR）に対し，日本の会計基準，米国会計基準およ
びカナダ会計基準が IAS/IFRSと同等と認められるかについて検証を行なうことを指示し，CESRは，

















Venuti and Fonfeder [2003], p. 26.）．
SPEは，証券化（securitization）を実施するために設立されることが知られている．ここで証券
化とは，事業会社や金融機関等の企業が特定の資産を SPEに譲渡し，その資産から生じるキャッ
























































































































規定に基づいて連結範囲から除外される TMK を含む SPEを「8条 7項 SPE」という．
8条 7項 SPEに関する取扱いは，先に挙げたコメントに指摘されているように，資産流動化法
に基づいて設立される TMKおよび TMKと類似する役割を果たす SPEであれば，その活動および








6） FASBは，金融資産を譲り受ける SPEのうち一定の要件を満たすものを QSPE（Qualifying SPE）と定義し，
譲渡人やその他の関係会社の連結対象は QSPEを連結してはならないことを明記している（FASB［2000］）．
なお，QSPEは非金融資産の保有を禁じられているが，わが国の 8条 7項 SPEはその保有する資産につい
ての制限は無い．














これまで検討した 8条 7項 SPEの例外規定を除き，わが国では SPEの連結を取り扱う明文化さ
れた包括的な基準は存在しないが，日本公認会計士協会監査委員会が連結範囲の判断に関する実務
指針として 2000年 1月に公表した「連結財務諸表における子会社等の範囲に関する Q & A」（以下，
連結範囲 Q & A）において，8条 7項 SPEの要件を満たさない SPEの連結要否の判断にあたって
の指針が提供されている〔表 3〕．











7） IAS/IFRSでは，わが国の 8条 7項 SPEや米国の QSPEのような一定の要件を満たす受動的 SPEを連結除
















（注）8条第 7項 SPEでない SPEをいう．
















































9） 株式会社日本エスコン［2005］，「第一部 企業情報，第 1　企業の概況，4　関係会社の状況」『有価証券報
告書（第 10期）』．
10） 株式会社サンウッド［2005］，「第一部 企業情報，第 1　企業の概況，4　関係会社の状況」『有価証券報告
書（第 9期）』．





する SPEは，有限会社ゲートウェイプロパティーズの 1社のみとなっている．なお，平成 17年 9













③ 8条 7項 SPEであるため非連結としている事例
株式会社レーサムリサーチ 13）















（1）「特別目的会社を利用した取引に関する監査上の留意点についての Q & A」の概要
日本公認会計士協会監査・保証実務委員会により，2005年 9月に「特別目的会社を利用した取
引に関する監査上の留意点についての Q & A」（以下，SPC取引 Q & A）および「特別目的会社を
利用した取引に係る会計基準等の設定・改正に関する提言」が公表されている．
SPC取引 Q & Aは，SPEを用いた証券化取引の急拡大とスキームの複雑化により個々の監査人
による判断の差異が生じる可能性があることをその公表理由とし，SPEが関与する取引について
現行の会計基準を前提とした監査上の留意点を示している（なお，SPC取引 Q & Aが対象として
いるのは，本稿でいう 8条 7項 SPEである）．このうち，SPEの連結に関する留意点に限定してい
えば，開発型 SPE（SPE自らが物件の開発行為を行うタイプの取引に用いられる SPE）に対する 8
条 7項 SPEに関する例外規定の適用をめぐり「このような SPEへの例外規定の適用の可否は必ず
しも明らかではなく，実質支配力基準の適用も含め監査人が自己の判断で評価することが必要」と
述べている（SPC取引 Q & A，Q & A（1））．
（2）「特別目的会社を利用した取引に係る会計基準等の設定・改正に関する提言」の概要
上述の SPC取引 Q & Aは，SPEを利用した取引に関する新たな見解を示すものではなく，あく
まで監査上の留意点を整理することを目的として公表されたものであるが，日本公認会計士協会監
査・保証実務委員会は同 Q & Aを取りまとめる過程で明らかとなった問題点を「特別目的会社を
利用した取引に係る会計基準等の設定・改正に関する提言」（以下，SPC提言）として公表し，企
業会計基準委員会による検討を促している．


































これまで検討してきたとおり，連結範囲 Q & Aでは SPEに資産を譲渡した者に限定するなど，
その適用状況が限定されている点で問題が無いとは言えないものの，既にリスク・経済価値の帰属
に基づく SPE連結のガイドラインが提供されており，これは，米国の FIN第 46号「変動持分事業
体の連結― ARB第 51号の解釈指針」や IAS/IFRSの SPE連結に関する解釈指針である SIC第 12
号「連結― SPE」と根本的な部分では共通の考え方といえる．したがって，本稿でいう集団投資










用いられる支配力基準の例外として取り扱われる受動的 SPE（8条第 7項 SPE）と②証券化に用い











集団投資スキームなどに用いられる 8条 7項 SPEの要件を満たさない SPEの連結判断にあたっ
ては，譲渡人の判断に限定したものであり，その適用される状況が限定されているものの，連結範




















































日本公認会計士協会監査委員会［2000］，「連結財務諸表における子会社等の範囲の決定に関する Q & A」
（2000年 1月 19日，最終改正 2002年 7月 3日）．
日本公認会計士協会監査・保証委員会［2005a］，「特別目的会社を利用した取引に関する監査上の留意点
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The Consolidation Rules for Special Purpose Entities (SPEs)  
under the Japanese GAAP
Norihide TAKECHI
ABSTRACT
This paper described present consolidation rules for Special Purpose Entities (SPEs) under the 
Japanese GAAP and explained the background of this rules. In Japan, Originator/Transferor did not 
consolidate SPEs which were permitted passive activity such as the typical securitization. This rule 
contributed to avoid the conflicts of application of control over the entities and the assets under the 
securitization. On the other hand, consolidation rules for SPEs that used for collective investment 
scheme were consolidated by the entity which exposed the risk and rewards of SPEs.
Accounting Standards Board Japan began to discuss about the exception rule of passive SPEs used 
for improper purpose as development of commercial facilities. Furthermore, they began to establish the 
comprehensive consolidation rules of SPEs. Although the trend to revise the consolidation rules for 
SPEs in Japan may be restricted for company’s financial activity such as securitization and/or collective 
investment scheme, it would bring to solution of these problems from consolidation of SPEs.
